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Sojusz Rosniefti z BP

Wojciech Kononczuk

14 stycznia w Londynie rosyjski panstwowy koncern naftowy Rosnieft' podpisat z brytyjska
BP, jedng z najwiekszych firm energetycznych na sSwiecie, umowe o wymianie akgc;ji.
Jednoczesnie strony uzgodnity stworzenie wspolnego przedsiebiorstwa, ktérego celem
bedzie zagospodarowanie trzech nalezgcych do Rosniefti zt6z surowcéw energetycznych w
rosyjskiej czesci Arktyki. Nieoczekiwane porozumienie wydaje sie bardziej korzystne dla
Rosniefti, ktéra dzieki globalnemu sojuszowi z BP uzyska mozliwosé wspotpracy w
miedzynarodowych projektach brytyjskiego koncernu oraz dostep do unikatowych
technologii wydobycia. Transakcja umozliwia rowniez Rosniefti, w petni kontrolowanej przez
Kreml, legalizacje przejetych z pomocag wtadz i naruszeniem prawa aktywow Jukosu.
Umowa jest praktyczng realizacjg strategii Rosji polegajgcej na dopuszczeniu zachodniej
firmy do eksploatacji zt6z surowcéw energetycznych w formie udziatu mniejszosciowego w
zamian za czesc jej akcji, kapitat i dostep do technologii. Niezaleznie od tego, czy umowa
zostanie w petni zrealizowana, to juz wptywa na wzrost ceny ich akcji.

Warunki porozumienia

Porozumienie miedzy Rosnieftig i BP nie bytlo wczesniej zapowiadane, nie pojawiaty sie
rowniez zadne przecieki w mediach, ze jest przygotowywane. Zgodnie z umowg Rosnieft’
obejmie 5% akcji brytyjskiej firmy, w zamian za przekazanie 9,5% swoich udziatéw (warto$é
kazdego pakietu akcji wynosi 7,8 mld USD). Dzieki temu rosyjski koncern stanie sie drugim
najwiekszym udziatowcem BP, ktérej akcjonariat jest bardzo rozdrobniony (wiekszo$¢ akcji
znajduje sie w obrocie gietdowym). Porozumienie zaktada réwniez, ze strony rozszerza
wspotprace miedzynarodowg, na co szczegolnie liczy Rosnieft’, ktorej jedyne aktywa
zagraniczne skupione sg obecnie w Niemczech (50% akcji spétki Ruhr Oel, pozostate udziaty
nalezg do BP).

Rosnieft’ i BP uzgodnity réwniez utworzenie w ciggu najblizszych dwdch lat wspdlnej firmy z
udziatem w akcjonariacie odpowiednio 66,67% i 33,33% akcji, ktorej zadaniem bedzie
poszukiwanie, wydobycie i sprzedaz surowcow energetycznych z nalezacych do Rosniefti
od pazdziernika 2010 roku ztéz (Wostoczno-Prinowoziemielskie) na Morzu Karskim w
rosyjskiej czesci Arktyki. Szczegdtowe warunki tej umowy nie sg znane, wiadomo jednak, ze
firma bedzie wytgcznie operatorem, a nie wtascicielem ztéz, ktérych zasoby szacowane sg
na okoto 5 mld ton ropy i 10 bin m3 gazu. Szef BP Robert Dudley ocenit, ze w ciggu
najblizszych kilku lat poczgtkowe inwestycje wyniosg 1,4-2 mld USD, cho¢ catos¢
szacowana jest na kilkadziesigt miliardow dolaréw.
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Reakcje na porozumienie

Umowa miedzy Rosnieftig i BP zostata bardzo dobrze przyjeta przez Kreml, ktéry byt jej
gtéwnym inicjatorem i traktuje koncern jako jeden z instrumentow swojej polityki
energetycznej. Wedtug deklaracji BP réwniez wtadze Wielkiej Brytanii zostaty wczesniej
poinformowane o przygotowywanym porozumieniu i zareagowaty pozytywnie. Transakcja
spotkata sie jednak ze sceptycznym przyjeciem brytyjskich medidw i krytykg opozyciji, ktorej
lider i byty minister energetyki, Ed Milliband, wyrazit ,wielkie zaniepokojenie”. Sojusz dwdch
koncernéw wywotat krytyke takze ze strony niektérych amerykanskich kongresmanow,
ktorzy uznali, ze stanowi zagrozenie dla bezpieczenstwa USA. Transakcje skrytykowali
rowniez rosyjscy akcjonariusze prywatnego koncernu TNK-BP (Alfa Group, Access/Renova
kontrolujg 50% akcji, reszta nalezy do BP), uznajac, ze brytyjska firma ztamata umowe,
zgodnie z ktérg wszystkie jej projekty w Rosji i na Ukrainie powinny by¢ realizowane za
posrednictwem TNK-BP. Na rosyjsko-brytyjskie porozumienie pozytywnie zareagowaty
natomiast gietdy, a ceny akcji obu koncernéw znaczgco wzrosty.

Whioski

1. Porozumienie o wymianie akcji wydaje sie bardziej korzystne dla Rosniefti i daje jej wiele
korzysci. Po pierwsze, dzieki sojuszowi z brytyjskim gigantem rosyjska firma uzyska
mozliwo$¢ wspotpracy w miedzynarodowych projektach BP (niewykluczone réwniez, ze
wykupienia niektérych z nich), co moze przyspieszy¢ jej transformacje w koncern o
znaczeniu globalnym. Po drugie, Rosnieft’ uzyskata dostep do unikatowych technologii
wydobycia surowca z duzych gtebokosci i w trudnych warunkach klimatycznych, ktére
zostang wykorzystane przy zagospodarowywaniu zt6z w rosyjskiej czesci Arktyki.
Dotychczas byta to jedna z przeszkod uniemozliwiajgcych rozpoczecie prac w tym regionie.
Eksploatacja zt6z arktycznych bedzie niezwykle kosztowna i wedtug deklaracji Rosniefti
zacznie sie dopiero za okoto 5-10 lat, ale obie firmy juz teraz mogg wykorzystywac efekt
propagandowy podpisanej umowy, czego konsekwencjg bedzie wzrost ich kapitalizacji. Po
trzecie, wymiana akcji z BP jest kolejnym, bardzo znaczgcym etapem legalizacji przez
Rosnieft’ przejetych w poprzednich latach aktywoéw doprowadzonego przez wtadze do
bankructwa Jukosu (stalty sie one podstawg obecnej potegi Rosniefti) i poprawy jej
wizerunku miedzynarodowego. Po czwarte, niewykluczone ze sojusz z BP moze byc¢
wstepem do przejecia przez Rosnieft’ kontroli nad TNK-BP, co wpisywatoby sie w polityke
Kremla dalszej konsolidacji sektora naftowego.

2. Z punktu widzenia interesow BP, bardzo ostabionego po katastrofie na nalezacej do
koncernu platformie wiertniczej w Zatoce Meksykanskiej, kluczowym rezultatem
porozumienia jest mozliwo$¢ dopisania do swoich aktywow czesci zasobdw ropy Rosniefti,
odpowiadajacych 9,5% udziatowi brytyjskiej firmy w jej akcjonariacie (co daje okoto 250 min
ton). Zwiekszy to ogdlne zasoby ropy BP o okoto 17%, a tym samym przyczyni sie do
znaczgcego wzrostu jej kapitalizacji. Sukcesem BP jest réwniez zapewnienie sobie udziatu
w eksploatacji zt6z w rosyjskiej czesci Arktyki, do czego zmierzata od dtuzszego czasu.
Jednoczesnie jednak porozumienie niesie dla BP szereg wyzwan. Brytyjski koncern,
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dziatajgcy w Rosji od lat 90., wielokrotnie miat problemy z wtadzami rosyjskimi, ktore
wywieraty nan presje polityczng, m.in. w sprawie oddania kontroli nad wielkim ztozem
gazowym Kowykta. BP mimo posiadania juz 10,8% akcji (1,3% wykupit w roku 2006) nie
bedzie w stanie realnie wptywac na zarzadzanie Rosnieftig, ktéra pozostanie w petni pod
kontrolg wtadz rosyjskich. Rowniez inwestycje w Arktyce sg ryzykowne ze wzgledu na
koniecznos¢ poniesienia wielkich inwestycji i niepotwierdzone zasoby surowca oraz
niepewng optacalnos¢ wydobycia. BP wcigz nie uporata sie z odszkodowaniami po
katastrofie w Zatoce Meksykanskiej, co bedzie wptywac na jej mozliwosci inwestycyjne.

3. Porozumienie Rosniefti z BP nalezy traktowac¢ rowniez jako sygnat wystany przez Kreml
do inwestorow zagranicznych, ze niedawny wyrok na Michaita Chodorkowskiego nie
wptynat na pogorszenie klimatu inwestycyjnego w Rosji. W rzeczywistosci jednak umowa
rosyjsko-brytyjska nie oznacza, ze zmniejszyto sie ryzyko polityczne inwestycji w
strategiczne sektory gospodarki rosyjskiej. Przeciwnie, umowa potwierdza, ze sg one
mozliwe wytgcznie na warunkach i pod petna kontrolg Kremla.
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